TURKiYE’DE MEVDUATIN BiR FINANSAL SERVET SAHIPLiGi GOSTERGESI
OLARAK KULLANILMASI VE EKONOMIiK BUYUME iLE iLiSKiSi
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Tasarruf egiliminin ve sermaye birikiminin bir ekonomide tasidigi 6nem konusunda
genel bir fikir birligi bulunmasina ragmen, ideal bir tasarruf orani, servetin ve sermayenin
ne kadar ve nasil biriktirilecegi ve kim tarafindan kontrol edilecegi gibi konular ekonomi
literatUriiniin hararetli tartisma basliklari arasinda yer almaktadir. Servet ve sermaye birikimi
sadece ekonomik istikrar agisindan degil, ekonomik esitsizlik bakimindan da mihimdir. Bu
calismada, Turk Bankacilik Sisteminin Mart 2006-Eylil 2014 arasi verileri kullanilmak suretiyle,
finansal servet sahipligi mevduat yogunlasmasi baglaminda incelenmis ve ekonomik biyime
ile iliskisi analiz edilmistir. Yapilan nedensellik testleri sonucunda ise 50.000 TL ve 250.000
TL ve Uzeri finansal servet sahipliginin ekonomik biylime ile istatistiki olarak anlamli bir
iliskisine rastlanmazken, 1.000.000 TL ve Uzeri mevduat sahipliginin GSYH biiylimesi ile
negatif nedensellik gésterdigi bulunmustur.
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DEPOSIT AS AN INDICATOR OF FINANCIAL WEALTH OWNERSHIP AND ITS
RELATIONSHIP WITH ECONOMIC GROWTH IN TURKEY

ABSTRACT

While there is a consensus on the importance of the level of saving and wealth
accumulation in an economy, the optimum level of saving rate, how to accumulate wealth
and capital, and by whom wealth is controlled are among the heated points of debate
in economic literature. Wealth and capital accumulation is very important not only for
economic stability but also for economic inequality. In this study, the possession of financial
wealth is examined through concentration in bank deposits, and its relationship with
economic growth is analyzed using Turkish Banking System data in March 2005-September
2014 period. According to the results of the casualty tests conducted, there is no statistically
significant relationship between the possession of financial wealth amount of TL 50.000 and
TL 250.000 and economic growth. On the other hand, the possession of deposit amount of
TL 1.000.000 and above and growth in gross national product show negative casualty.
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GIRiS

Kiresel Finans Krizi (2007-2009) sonrasi diinya genelinde finansal varliklar,
piyasalar ve kurumlar daha buyik bir ilgi uyandirmis ve neredeyse tim dikkatler
yasanan durgunluk ortami sebebiyle bu alanlara yogunlasmistir. Yasanan kiresel
krizin, finansal kurum ve biyulk piyasa oyuncularinin asiri kar hirsiyla yiiklendikleri
muazzam risklerden kaynakladigi ve bunun bedelinin zaten toplam gelir ve servetten
cok az pay alan kesimlere yliklenmesi kriz sonrasinin siirekli tartisma konulari arasinda
yer almistir. Bu ortamda, ekonomik esitsizlik ve vergileme konusunda bir grup
akademisyen ile uzun siliredir arastirmalar yapan Thomas Piketty’nin “21. Yiizyilda
Kapital” kitabinin 2014 yilinda ingilizce cevirisinin yayimlanmasi diinya genelinde
blylk bir yanki bulmustur. Kiresel Finans ve Avrupa Borg Krizlerinin tetikledigi
“Blylik Kuresel Durgunluk” ortamindan tam olarak ¢ikilamadigl bir atmosferde,
gelir ve servet adaletsizligine dayal ekonomik esitsizlik tartismalari ilgili cevrelerde
onemli bir gindem maddesi haline gelmistir.

Para ve finansin insanlik tarihi boyunca en basitten en karmasiga dogru
dontsim sirecine bakildiginda, genel olarak; “Trampa (Takas) > Para > Kredi > Banka
> Mevduat > Kaydi Para > Finansallasma-Finansal Kapsama > ?” seklinde bir “tekamdil
sireci”nin varligindan bahsetmek mimkiindir. En basit takas ekonomisinden en
karmasik tirev enstriimanlarina kadar tim bu siire¢ boyunca para olarak kullanilan
bitin madde, metal, banknot, banka hesabi, plastik kart ve sanal sifreler gibi araclar,
miibadele ve hesap birimiolmakyaninda her zamanservet birikimine de yaramislardir.
Hatta para ve finansin bu gelisim siireci sonucunda, finansal sistem; finansal aracilik
fonksiyonundan ziyade servet birikimine yararli olmak gibi bir konuma da gelmis
olabilir. Kisacasi servet birikimi insanhigin ekonomik seriiveninin her asamasinda
kendine yer bulmus bir egilim ve fenomendir. Tabif ki, servet birikiminin oldugu her
yerde gelir ve servet dagilimina iliskin tartismalar kaginilmaz hale gelmektedir.

GUnlmuzin o6nemli iktisadi tartisma konulari arasinda da yer almaya
baslayan ekonomik esitsizligin iki temel unsuru bulunmaktadir. Bunlar; 6ncelikle
donemsel gelirin paylasimini yansitan verilerden hareketle hesaplanan gelir dagilimi
dengesizlikleri ile daha ¢ok gec¢mis yillarin gelir dagihmi dengesizliklerinin (gelir
esitsizligi) meydana getirdigi ve yillik gelirden ziyade ekonomideki stok servetin
sahipligi konusundaki orantisizliklardir (servet esitsizligi).

Son donemde gerceklestirilen pek ¢ok ¢alisma, diinya genelinde 6zellikle 1980
sonrasinin serbestlesme ve kiresellesme ortamiyla birlikte, ortalama olarak gelir ve
servet dagihminin daha da kétilestigini géstermektedir. Ucretli kesimin milli gelirden
aldig1 payin sirekli diisme egilimine paralel olarak (Karabarbounis ve Neiman, 2013:
31-32), buyik oranda 6nceki donemlerin gelir dagihmi adaletsizliginin blyuttuga
servet dagilimindaki adaletsizliklerin cari donemdeki gelir dagilimi adaletsizliklerini
daha da artirdig1 temel analiz noktalarindan biridir. Dolayisiyla servet dagilimindaki
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adaletsizlik gelir dagihmi adaletsizligini (servet sahipleri lehine ilave deger artisi,
rant, kira, faiz, temettl ve sair getiriler yoluyla) artirarak toplum kesimleri arasindaki
ekonomik esitsizligi daha da blylitmektedir. Nitekim Piketty (2014) de, ekonomik
esitsizligin temelinde, servet getirisinin (r) ekonomik biyimeden (g) daha yuksek
(r>g) oldugunu ifade etmektedir. Stphesiz bu konu sadece makro ekonomik
acidan bir istikrar veya mikro ekonomik bakimindan bir etkinlik sorunu olarak ele
alinamayacaktir. Konunun hukuki, siyasi, sosyal ve kiltiirel ydonden cok farkh boyutu
ve etkisi bulunmaktadir. Bu nedenle ekonomik esitsizlik meselesinin gelecek yillarda
akademik ve politik arenada daha fazla glindeme gelmesi ve tartisilmasi kaginilmazdir.

Bu ¢alismada, Turk Bankacilik Sistemi’nin Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) tarafindan kamuoyuna yonelik yayinlanan mevduat mdsterisi
bilgileri temel alinmak suretiyle, temel olarak finansal servet birikimiyle ekonomik
blylime arasindaki iliskinin analizi amaglanmaktadir. Boylelikle gelir ve servet
dagiliminin bankacilik sistemi verilerinden hareketle ve mevduat yogunlasmasi
Gzerinden ekonomik biyimeyle etkilesiminin ortaya konulmasina calisilirken, bu
konuda bundan sonra yapilacak ¢alisma ve muhtemel politikalara katki sunulmasi
hedeflenmektedir. Fakat mevduat verilerinden hareketle olusturulan finansal
servet sahipligi zaman serilerinin, bir ekonomideki servet sahipligini tam olarak
yansitamayabilecegi hususu da dikkate alinmalidir. Zira bankacilik sistemine mevduat
olarak yansimayan veya ayni kisiye ait olup da farkl kisi ve kurumlar Gzerinden
bankacilik sistemine dahil olabilecek finansal varlklarin mevcut olabilecegi goz
oninde bulundurulmahdir. Dolayisiyla bu tiir ¢calismalarin net bir durumu degil de,
daha ¢ok bir egilimi yansitan bulgular olarak ele alinmasinda fayda gorilmektedir.

Neticede bu calismada, 6ncelikle gelir ve servet dagilimina iliskin literattrde
son donemdeki bilgi ve verilerin degerlendirilmesi yoluna gidilmistir. Bu konudaki
mevcut verilerin durumu genel olarak degerlendirilmistir. Daha sonra Tirkiye'de
bankalardaki mevduatin bir finansal servet sahipligi gostergesi olarak durumu ve
gelisimi Gzerinde durulmustur. Son olarak da mevduat yogunlasma verilerinden
hareketle olusturulan zaman serilerinin ¢ceyrek dénemlik reel ekonomik blylime
oranlarrile iliskisi analiz edilmistir.

1. GELIR VE SERVET DAGILIMINA iLiSKiN LITERATURDEN HAREKETLE VERi
TEMININE DAIR DEGERLENDIRMELER

Bir ekonomi icin, yillik gelir dagilimina iliskin veriler, gerek dénemsel olusu ve
gerekse yontem rahathgi sebebiyle, servet dagilimi verilerinden hem daha derli toplu
hem de daha ulasilabilir niteliktedir. Tirkiye’de hanehalkinin gelir dagilimi daha ¢ok,
Turkiye istatistik Kurumunun (TUIK) resmi olarak 2006 yilindan itibaren yillik bazda
yayinladigi “Gelir ve Yasam Kosullari Arastirmasi” sonuglariyla izlenebilmektedir. Her
ne kadar TUIK tarafindan yapilan s6z konusu arastirma niifusun maddi kosullari ve
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gelisimihakkinda 6nemliistatistikler sunsa da hanehalkinin servet dagilimihususunda
fazla ipucu vermemektedir. Oysa cari donemdeki gelir dagiimi kadar geg¢mis
donemlerdeki gelir dagilimi kaynakl servet olusumlari ve dagilimi da bliyik énem
arz etmektedir. Zira servet hem cari dénemde tliketim konusunda bir kaldirag vazifesi
gorirken hem de sagladigi ilave gelirle mevcut gelir ve servet dagilimini yine domine
etmektedir. Dolayisiyla bu calismada, servet sahipligi konusu degerlendirilirken
gelir dagihmindan da bahsedilmesinin nedeni servetin ana unsurunun gelir oldugu
varsayimina dayanmaktadir.

Piketty (2014: 10-25) ekonomik esitsizlik konusundaki calismasinin 15 yilhk
ortak bir emegin Urini oldugunu vurguladiktan sonra, calismaicin derlenen verilerin
ne kadar 6nemli ve kapsamli oldugunu tafsilatli sekilde anlatmak suretiyle, gelir ve
servet adaletsizligine dayal ekonomik esitsizlik analizleri igin tarihsel olarak saglam
verilerin gerekliligini acik bir sekilde gostermektedir.

Bireysel gelir dagilimi degerlendirmesi icin genel metot anket yontemidir.
Ulke genelinde bu tiir anketlerin yapilmasi ciddi bir zaman, emek ve maddi kaynak
istediginden, bu anketlerin belirli (yillik) bir zaman araliginda kamu kurumlari
tarafindan gerceklestiriimesi olagandir. Turkiye'de, diger gelismekte olan tlkelerde
oldugu gibi, 2002 yilina kadar gelir dagilimi istatistiklerinin kesintili sekilde derlendigi
anlasiimaktadir. TUIK gelir dagilimi ile ilgili istatistik Gretmeye 1987 yilinda
“Hanehalki Gelir ve Tiiketim Harcamalari Anketi” ile baslamistir. TUIK tarafindan
ikinci gelir dagimi anketi 1994 yilinda gerceklestirilmistir. TUIK tarafindan 1994-
2002 arasinda bu konuda anket calismasi yapilmadigi ve 2002-2005 yillari arasinda
gelir dagihmi verilerinin her yil hazirlanan “Hanehalki Bilitge Arastirmasi”’ndan
Uretildigi gorilmektedir. Her yil yapilan s6z konusu “Hanehalki Biitce Arastirmasi”na
ilave olarak TUIK 2006 yilindan itibaren, Avrupa Birligi uyum calismalari baglaminda
da, “Gelir ve Yasam Kosullari Arastirmasi” adi altinda kapsamli bir anketin her yil
yayinlanmasina baslamistir. Bu arastirma ile TUIK ilk defa, “esdeger hanehalki
kullanilabilir gelir dagilimi”na dair istatistikler yayinlamis olmaktadir (Selim vd.,
2014: 27-35).

Gelir dagilimindaki esitsizligin degerlendirilmesi bakimindan, basta Gini
katsayisi olmak (izere, farkli istatistiki yontemlerden vyararlaniimaktadir. Gelir
dagihimi esitsizlikleri temelde pozitif ve normatif esitsizlik 6lglleri olmak tzere ikiye
ayrilmaktadir. “Pozitif él¢iiler, gelirlerin birbirinden veya ortalama gelirden farklarinin
istatistiksel 6lciimlerini kullanarak objektif anlamda esitsizlik derecesini kavramaya
calisir” Bunlara 6rnek olarak Gini katsayisi, logaritmik ortalamalarin sapmasi,
degiskenlik katsayisi ve Theil indeksi gdsterilmektedir. “Negatif él¢iiler ise toplumsal
refahin bazi normatif gériisleriyle esitsizligi 6l¢meye ¢alisan”, Atkinson indeksi gibi
yontemlerdir (Selim vd., 2014: 30-35).
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Piketty (2014:18) gelir ve servet esitsizligi analizinde daha farkl bir verisetinden
bahsetmektedir: “Gelir esitsizliklerinin dinamiklerini dogru bicimde analiz edebilmek
ancak uzun vadeli bir perspektifle gergeklestirilebilir ve bu uzun vadeli perspektifi
sadece vergi kayitlari saglayabilir”. Piketty (2014) sadece veri setindeki farklilhga
vurgu yapmamakta ve zenginligin paylasiminin tarihsel dinamikleri igin iki tir temel
kaynaga deginmektedir. Bunlar; gelir ve paylasimindaki esitsizlikler ile servet ve
paylasimiile servetin gelirle iliskisine dair veri kaynaklaridir. Bu kapsamda Piketty’nin
(2014) analizinde, temel olarak gelir paylagsimina iliskin olarak niifusun yiiksek gelire
sahip %10’luk ve %1’lik kesimlerine dair bilgilerin gelir beyannamelerinden ¢ikariimis
vergi verilerinden alindigi belirtiimektedir. Ayrica, ekonomik esitsizlik analizine gelir
dagilimi verileri yaninda servet dagilimi ve servet etkisini ilave eden Piketty (2014:
19) bu konuda da vergi kayitlarini kullanmaktadir: “vergilendirilen gelirlerin beyani
gelir esitsizligindeki degisimi incelememize nasil olanak veriyorsa, veraset vergisi
beyannameleri de servet esitsizliklerinin dedisimini incelememize olanak verir”.

Piketty (2014: 18-22, 635) analizinde milli ve ortalama gelir konusunda ulusal
hesaplamalarin kullanildigini belirtmekle birlikte, hanehalki ve biitcesine iliskin Ulusal
istatistik Kurumlarinca yapilan ¢alismalarin genelde 1970’lerin &ncesine gitmedigini
ve bu calismalarin yiksek gelirleri oldugundan bir hayli az gosterdigini beyan
etmektedir. Zira genel olarak en Ust %10’luk gelir diliminin milli servetin neredeyse
yarisina sahip olduguna ve tim kisitlarina ragmen, vergi kayitlarinin ylksek gelirler
hakkinda hem daha fazla bilgi icerdigine hem de daha uzun bir tarihsel perspektif
sunduguna vurgu yapmaktadir.

Bu baglamda, Tirkiye’de Maliye Bakanligi verilerine gore, 1993-2013
arasinda tahsil edilen genel bitce gelirleri icinde gelir, servet ve harcama (mal ve
hizmetlerden alinan) vergilerinin orani asagida Grafik 1’de verilmistir. Turkiye'de,
konutlar Uzerinden alinan emlak vergisi yerel yonetimler tarafindan tahsil edildigi
icin Grafik 1’deki oranlara dahil degildir.

Grafik 1: Turkiye’de Gelir, Servet ve Harcama Vergilerinin Dagilimi
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Grafik 1'den goralduglu tzere Tirkiye’de 2002 yilindan itibaren konsolide
bitce gelirlerinin yaklasik yarisi harcamalar Gzerinden tahsil edilen dolayh vergiler
tarafindan karsilanmaktadir. Beyana dayali gelir ve servet vergilerinin toplam biitce
gelirleri icindeki pay!1 ise son on yildir yaklasik %32 diizeyindedir. Yine, 2013 yilinda
tahakkuk eden gelir ve kazang vergilerinin %64’Unln de tevkifat (stopaj) yoluyla
vergilendirildigi duslintldtigliinde, dogrudan beyana dayali kazang¢ vergilerinin
toplam gelir vergilerinin dahi sadece %36’sini olusturdugu gorilmektedir. Ayrica,
Turkiye'de kayit disi ekonominin boyutuna (milli gelire oranina) iliskin net bir rakam
olmamakla birlikte, bu konudaki ¢alismalar genelde %25-50 araliginda bir kayit disi
ekonomiyi telaffuz etmektedir (GiB, 2009: 4-7).

Neticede, Turkiye'de vergi beyannameleri Gzerinden bir ekonomik esitsizlik
degerlendirmesi yapmanin halihazirdaki zorlugu bir yana, mevcut kayit disilik diizeyi
ve agirlikh olarak harcamaya (dolayh) ve tevkifata (stopaj) dayali vergilendirme
uygulamalari, bu konuda tutarli sonuglara ulasilmasinin ontinde ciddi birer engel
olarak durmaktadir. Ote yandan, ekonomik esitsizlik bakimindan Tiirkiye’deki vergi
uygulamalarina iliskin acik olan bazi hususlar ise; servet vergilerinin diger vergi
turlerine gore hayli distk oldugu, vergilendirmenin blylk oranda harcamalar
(dolayh) Gzerinden yapildigi ve gelir vergilerinin de daha ¢ok kaynaktan kesilmek
(stopaj) suretiyle ticretli kesimden alindigi seklindedir. Kisacasi, kisisel gelir ve servet
beyanina dayali olarak vergilendirme son derece sinirli bir diizeydedir.

Saez ve Zucman (2014: 37-65) tarafindan ABD’nin 1913’den itibaren servet
birikimi ve esitsizliginin tahmini, bazi gelir ve emlak vergisi verileriyle test edilmek
suretiyle, modellenmistir. ABD’de son ylzyillik periyotta servet esitsizliginin “U”
sekli cizdigi ve 2012 itibariyla, niifusun en zengin %0,1’lik diliminin toplam servetin
%22’'sine (nifusun %90’k daha yoksul kesimi ile ayni miktar) sahip olmak suretiyle,
neredeyse 1929 depresyon donemindeki servet esitsizligine ulastigl belirtilmektedir.
Servet birikimi adaletsizligindeki artisin gelir ve tasarruf esitsizligini (Ucretli kesim
aleyhine) daha da yukselttigi ve bu sebeple son donemde varlkli kesimin yas
ortalamasinin distlgl ifade edilmektedir.

Servet esitsizligi konusundaki mevcut adaletsiz egilimin, 6zellikle 1970’li yillarin
sonundan itibaren ciddi bir artis trendine girmesi Saez ve Zucman’nin (2014) 6nemli
bir gozlemidir. Bu durumun olusmasinda, 1970li yillarla birlikte diinya genelinde
faiz oranlarinin ve doéviz kurlarinin blyiik oranda ‘serbestce’ belirlenmeye veya
‘dalgalanmaya’ birakilmasinin (deregilasyon sireci) ve genel ekonomi icinde finansal
sistemin daha fazla agirlik ve 6nem kazanarak, toplumlardaki finansallagsma egilimin
hizla ylkselmesinin ciddi bir faktor olabilecegi mimkiindir. Zira finansallasma
sireci, finansal servet sahiplerinin servetlerinin katlanmasina destek olurken,
toplumlarin yoksul kesimlerinin, bireysel kredilerle borglandiriimasi yoluyla, daha da
fakirlesmesine etki yapmis olabilir.
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Saez ve Zucman (2014) da Piketty (2014) gibi, ekonomik esitsizligin
azaltilmasinda 6zellikle servet vergisinin dnemine deginerek, ayrica alt ve orta gelir
grubuna dogrudan gelir transferi yapilmasi ve bu kesim icin kaliteli ve ulasilabilir
egitim olanaklari saglanmasi, saglik maliyetlerinin kontrol altinda tutulmasi, asgari
Ucret politikalari ve Ucret tayininde sermayedarlar ve st diizey yoneticiler gibi isci
kesiminin de siirece dahil edilmesi gibi 6nerileri siralamaktalar.

Son donemde OECD binyesinde Cingano (2014:1-9) tarafindan yapilan bir
calismada, son 30 yilda OECD (ilkelerinde zengin ve fakir kesim arasindaki gelir
esitsizligin en yliksek dizeyine ulastigl, OECD llkelerinde niifusun en zengin %10’luk
kesiminin en yoksul %10’luk kesimden 9,5 kat daha fazla kazandigi belirtiimektedir.
OECD uyesi ulkelerin Gini Katsayisi verilerine gore, gelir esitsizligi konusunda lye
Ulkeler arasinda Tirkiye’'nin Meksika’dan sonra (0.40’1 asan Gini katsayilariyla) en
adaletsiz dagilima sahip oldugu ifade edilmektedir. Calismada, gelir esitsizliginin
ekonomik bliyiime lizerinde de negatif bir etkisi olduguna ve bu konuda vergi ve gelir
transferi gibi politikalarin blyik 6nem tasidigina vurgu yapilmaktadir.

Turkiye’de mevcut gelir ve servet dagilimi durumuna iliskin en ciddi faktorlerin
basinda, siiphesiz lcretlerin seyri ve ticretlilerin milli gelirden aldig1 pay gelmektedir.
KESK Arastirma Biriminin bulgularina gore; Tirkiye’de asgari Ucretin 1978 yilindan
2007 yilina kadar gelisimine bakildiginda, GSYH sabit fiyatlarla 3,7 kat blyurken,
asgari Ucret sadece %9 buylmdistir. Ayrica Ucretli kesimin milli gelir icindeki payi
1999’da %52 iken 2011’de %30’a kadar gerilemistir (KESK, 2013).

2. BiR FINANSAL SERVET GOSTERGESIi OLARAK MEVDUAT VERILERINIiN
KULLANILMASI

Yargitay 12. Hukuk Dairesi 29.04.2004 tarih ve 2004/10591 sayili kararinda
bir bankaya mevduat yatirmayi hukuki olarak; “esas itibariyla belli oranda faiz elde
etme amacina yéneldidi icin karz akdine (6diing sozlesmesine) daha ¢ok yaklasan,
ancak giivenilir bir kurumda parayr muhafaza etme fikri ile vedia akdini (saklama
sozlesmesini) hatirlatan kendine 6zgii bir akit tipidir” seklinde tanimlamaktadir. 5411
sayili Bankacilik Kanunu ise mevduati: “yazili ya da sézIi olarak veya herhangi bir
sekilde halka duyurulmak suretiyle ivazsiz veya bir ivaz karsiliginda, istendiginde ya
da belli bir vadede geri 6denmek lizere kabul edilen para” olarak vasiflandirmaktadir.
Hukuki veya terminolojik 6nemi ve izahi yaninda, mevduat ¢ok yonli bir parasal ve
ekonomik olgudur. Finansal araciligin en temel enstrimani olmakla birlikte, kaydi
paranin, parasal aktarim mekanizmasinin ve para politikasinin esas unsurlarindan
birini olusturmaktadir. Cok 6nemli bir tasarruf ve servet saklama araci olan mevduat,
glinim{ziin enrevacta finansal aracilari bankalarin da en hayati finansman kaynagidr.
Asagida Grafik 2’de, ceyrek donemler itibariyla, toplam mevduatin Turkiye'deki
bankalarin toplam ylkimlaliklerine (katihm bankalari harig) orani verilmistir.
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Grafik 2: Turk Bankacilik Sektoriinde Mevduatin Bilangodaki Payi
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Grafik 2’den gorilecegi gibi, Tirkiye’de 20 yildir mevduatin bankalarin
bilancolari icindeki agirligi % 50’nin altina diismemektedir. Diger taraftan, Kiiresel
Finans ve Avrupa Bor¢ Krizi sonrasinda, blylk oranda dinya genelinde likidite
kosullarinin asiri genislemesine bagh olarak, Tirkiye'de de reel faizlerin ciddi
sekilde gerilemesiyle birlikte, 2010 sonrasinda mevduatin banka bilancolarindaki
agirhg! dikkate deger oranda azalmistir. Bu noktada, Tirkiye'de tasarruf sahipleri
ve yatirimcilar icin mevduat disindaki diger alternatif servet saklama ve yatirim
kalemlerinin de 6nemli oldugu dikkatlerden kagmamalidir.

=
=
=

Turkiye’nin, uluslararasi para ve sermaye piyasalariyla o6zellikle 1989
konvertibilitesi sonrasinda artan entegrasyonu, mevduat ve altin ile gayrimenkul
gibi geleneksel servet birikim ve yatirim araglari yaninda, yeni finansal varliklarin
da glindeme gelmesini ve yayginlasmasini tetiklemistir. Bu cercevede, basta hisse
senetleri ve hazine bonolari olmak Uzere, farkli menkul kiymetlerin ihdas ve ihraci
hiz kazanmistir. Boylece tasarruf sahipleri ve yatirimcilar icin yeni yatirim araclarinin
sunulmasi ve yayginlik kazanmasi, bir finansal varlik olarak mevduata yeni rakipler
cikarmistir. Ancak mevduatin bir birikim ve yatirim araci olarak Tirkiye'deki cazibesi
hala cok yiksek olup Tablo 1’de bu durum, 30 Eylal 2014 itibariyla, net bir sekilde
gorilmektedir.
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Tablo 1: Hanehalki Finansal Varliklari (30.09.2014)

Milyar TL Pay
Toplam 784,4 100
Mevduat 563,6 71,8
Kiymetli Maden Deposu 16,1 2,1
Tahvil ve Bonolar 20,3 2,6
Yatirim Fonlari 62,3 8,0
Hisse Senedi 39,7 51
Repo 2,4 0,3
Dolasimdaki Para 80,0 10,1

Kaynak: TCMB, Finansal istikrar Raporu, (2014: 16).

Teorik olarak bir cesit mevduat olarak degerlendirilebilecek ve toplamda %2,1
oranindaki kiymetli maden depolari da ilave edildiginde, hanehalkinin mevduat
niteligindeki finansal varliklari Tirkiye’deki toplam hanehalki finansal varhklarinin
yaklasik % diizeyinde olmaktadir. Son donemde 6zellikle ciddi kamu tegvik paketleriyle
desteklenen bireysel emeklilik fonlari (toplam yatirim fonlarinin %54’0) hizh bir artis
gbstermistir. Ayrica, uzun siire dnce ihrag edilmeye baslanan hisse senetleri (%5,1),
yakin zamanlarda daha sik karsilasiimaya baslanan 6zel sektor tahvilleri (%1,8), kamu
borclanma araglar (%0,8) ve repolar (%0,3) diger finansal varliklardir. Dolayisiyla
tedaviildeki paralar ile birlikte Tirkiye’de hanehalkinin kayitl finansal varhklarinin 30
Eylal 2014 itibariyla yekGinu 784,4 milyar TL'ye ulasmaktadir.

Bir toplumdaki toplam servetin yalnizca kayit altindaki finansal varliklardan
ibaret olmasi beklenemeyecektir. Ozellikle gayrimenkul, finansal sistem disi déviz
ve degerli madenlerin 6nemli birer servet saklama araci oldugu tarihi bir vakiadir.
Nitekim TUIK’in “Hanehalki Gelir ve Yasam Kosullari Arastirmalari”na gore Tiirkiye’de
toplam nifusun kendi konutunda oturma orani 2006 yilindan (%60,9) beri %60-
61 arasinda degismekte olup 2013 yilinda bu oran % 60,7'dir. Diger taraftan yine
TUIK verilerine gére sadece 2007-2013 arasinda 4.156.473 adet konut satis islemi
gerceklesmistir. BDDK verilerine gore ise 2006-2013 arasinda konut kredileri nominal
olarak yaklasik dort kat artmistir. TUIK verilerine gére 2006-2013 arasinda hanehalki
nifusunun da 6.826.000 kisi artigi dikkate alindiginda, s6z konut satis ve kredi
islemlerine ragmen toplumdaki konut sahipliginin ayni donemde diismesi sadece
nifus artisi ile aciklanamayacak boyuttadir. Dolayisiyla toplumda birden fazla konut
sahipliginin yaygin oldugu ve bunun ¢ok 6nemli bir servet saklama bicimi oldugu
mevcut verilerden de anlasilmaktadir.

Yine TUIK verilerine gore, Tiirkiye sadece 1996-2013 déneminde net olarak
29,4 milyar USD altin ithal etmistir. Tablo 1’deki verilere gore, 30 Eyltl 2014 tarihi
itibariyla, hanehalkinin bankalardaki kiymetli maden deposu hesaplarinda 7 milyar
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USD civarinda bir tutar oldugu dikkate alindiginda, 1996 yilindan itibaren ithal
edilen altinlarin bile 6nemli kisminin (ayrica yurtiginde zaten var olan, gikarilan ve o
zamandan Once ithal edilenler de bulunmaktadir) finansal sistem disinda tutuldugu
anlasilmaktadir. Ayrica, kiymetli taslar, degerli sanat eserleri, trafik siciline kayitli
silindir hacmi ¢ok ylksek liks araglar, ilgili sicile kayith liks yatlar ve belki sadece
Turkiye'ye 6zgl taksi ve dolmus hatti sahipligi de dnemli birer finansal olmayan
servet kalemi ve gostergesi durumundadir.

Servet analizlerinde Tirkiye’de gayrimenkul, doviz ve altin seklindeki
geleneksel servet saklama yontemlerinin toplum icin ciddi bir aliskanlik oldugu ve
cok buylk tutarlara tekabil ettiginin unutulmamasi elzemdir. Ayrica, gayrimenkul,
doviz ve altin seklindeki geleneksel servet saklama egiliminde ‘faiz kazancindan uzak
durma hassasiyeti’nin de ciddi bir rolii olabileceginden, konu yalniz ekonomik veya
finansal bir baglamda degerlendirilemeyecek gibi goriilmektedir.

Yukarida verdigimiz genel cerceveyle, mevduatin kayit altindaki servet
acisindan dikkate deger bir gosterge oldugu anlasiimaktadir. Hem servet birikiminin
gelisiminin hem egiliminin hem de yogunlasmasinin bir gésterge olarak mevduat
verilerinden hareketle analiz edilebilecegi distintilmektedir. Grafik 3’te 1999 yilindan
itibaren ceyrek donemler itibariyla mevduatin (katilim fonlari harig) yilhik milli gelire
orani yer almaktadir.

Grafik 3: Toplam Mevduatin Yillik GSYH Orani
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Kaynak: BDDK, TCMB

Grafik 3’ten, 6zellikle 2001 ve 2009 gibi, ciddi milli gelir daralma dénemlerinin
etkisi hemen gorilmektedir. Bu donemlerde, mevduatin milli gelire orani kayda deger
artislar gerceklestirmistir. Bir diger dnemli nokta da 2009 yilindan itibaren mevduatin
milli gelire oraninin cogu donem %50’yi gecmis olmasi ve artis egilimi gostermesidir.
Dolayisiyla 6rnegin 2013 sonu itibariyla 74.457 bin kisinin cari fiyatlarla bir yillik
gelirinin %57’si kadar bir likit finansal varlik olan toplam mevduatin, toplumda kag
kisinin (gercek ve tlizel) kontroliinde oldugu Turkiye'deki servet sahipligi bakimindan
da 6nemli bir dagihm bilgisi sunmaktadir. Bu ¢ercevede daha giincel bir veri olarak
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30 Eylul 2014 itibariyla toplam mevduatin (katilim fonlari dahil) buydkliklerine gore
ayrimi ve yogunlasma durumu (yurtigi yerlesik kisiler esas alinarak) asagida Tablo
2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Bankacilik Sisteminde Mevduatin Dagilimi (30.09.2014)

On Bin OnBin- |  ElliBin- ikiyiizelli Bin Bir Milyon
(Milyon TL) Elli Bin TL | Ikiylzelli Bin TL| -Bir Milyon TL L Toplam
Tl'ye Kadar TL Uzeri
Arasi Arasi Arasi

Mudi Sayisi 56.664.052| 4.118.765 1.762.814 321.747 73.627| 59.537.051
Mevduat Tutan 40.384 103.940 200.644 162.299| 512.767| 1.020.034
Toplama Oran

(Kisi) 95,17% 6,92% 2,96% 0,54% 0,12% 100,00%
Toplama Oran

(Mevduat) 3,96% 10,19% 19,67% 15,91% 50,27% 100,00%

Kaynak: BDDK

BDDK’nin kamuya agik verilerinden hareketle olusturulan Tablo 2'ye gore,
30.09.2014 itibariyla bankalarin toplam 59.537.051 mudisi bulunmaktadir. Bu
rakam, yaklasik 74 milyon niifusu olan Tirkiye'de ilk etapta yiksek bir mudi sayisina
isaret etmektedir. Ancak bu verinin her bir banka bazinda ayri ayri toplulastiriimis
sayllara dayandigl ve tizel kisileri de kapsadigi dikkate alindiginda, ayni kisilerin
farklh bankalardaki hesaplarinin sektor genelindeki mudi sayisinin hesaplanmasinda
mukerrerlige yol acabilecegi duslnilmektedir. Bu noktada, Tirkiye'de finansal
kapsama (financialinclusion) oraninin, yanifinansal sisteme dahil olan kesimin toplam
nifusa oraninin, %85’in Uzerinde oldugunu hatirda tutmakta fayda bulunmaktadir
(Yorulmaz, 2013: 86). Kisacas! Turkiye’de toplumun finansal kurumlarla iliskisi
(finansallagsma) bir hayli ylksektir. Dolayisiyla birden fazla bankada mevduat hesabi
olanlar, kag¢ farkh bankada hesaplari olmasina gore, bankacilik sektorii bazindaki
toplam mudi sayisinda mukerrerlige neden olabilecektir.

Ayrica, s6z konusu mudisayisinin ticarisirketler gibitlizel kisilikleri de kapsamasi
bir diger kritik noktadir. Yine de bu durumlar, s6z konusu verinin mevduat seklinde
tutulan finansal varlik servetinin yogunlasmasinin genel egilimini gostermede ¢ok
onemli oldugu gercegini degistirmemektedir. Hatta bu kritik hususlar, aslinda gergek
kisiler bazinda mevduattaki yogunlasmanin goriindigiinden de yiksek olabilecegini
ima etmektedir. Zira birden fazla bankada hesabi bulunan servet sahipleri toplamda
ayri kisiler gibi veriye yansirken, gercek ve tiizel kisiler birlikte sayilmaktadir. Oysa
bir gergek kisinin hem kendisinin hem de ¢ogunluk hissesini elinde bulundurdugu
sirketinin Uizerinden kontrol edebildigi ylksek montanli mevduati olabilecektir.
Dolayisiyla, 6rnegin birden fazla bankada 1 milyon TL ve Uizeri mevduati olan kisilerin
varligl halinde, 30.09.2014 itibariyla 1 trilyon TL civarindaki toplam mevduatin
%50,27'sine sahip goriinen 73.627 adet 1 milyon TL ve (izeri hesabi olan mudi
sayisi aslinda daha az kisi de olabilecektir. Ancak bu durum yalnizca mevduat
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hesaplarindaki mudi sayisi yogunlasmasinin goriindiginden daha yiksek olmasi
ihtimalini gosterirken, mevcut mevduat verilerinin yansittigi genel yogunlasma
egiliminin 6nemini ortadan kaldirmamaktadir. Kisacasi, eldeki kamuya acik veriler
nedeniyle, mevcut mevduat yogunlasma gostergelerinin ancak asgari oranlar oldugu
unutulmamalidir.

Neticede, 30.09.2014 itibariyla, tim bankalar bazinda toplam mudi sayisi
59.537.051 olmakla birlikte, 1.020.034 milyon TL tutarindaki toplam mevduatin
%85,85’i2.158.188 mudiye, %66,18’i 395.394 mudiye ve %50,27’si de 73.627 mudiye
ait oldugu, bu durumun da yiksek bir yogunlasmaya isaret ettigi gérilmektedir. Bu
nedenle Tirkiye'deki mevduat sahipligi yogunlasmasi agisindan tarihsel veriler daha
da 6nem kazanmaktadir. Bu ¢ercevede, kamuya agik BDDK verilerinden hareketle,
50 bin TL ve Uzeri, 250 bin TL ve (zeri ve 1 milyon TL ve lzeri mevduat varligi olan
mudi sayisi seklinde Ug¢ ayri kategori olusturulmustur. Bu {i¢ kategorideki mudilerin
mevduatinin toplam sektor mevduati (Katihm Bankalari dahil) icindeki payi seklindeki
yogunlasma gostergesinin 2005 yili Mart ayindan (BDDK verileri s6z konusu detay
bu tarihten itibaren vermektedir) itibaren aylik gelisimi Grafik 4’te verilmistir.

Grafik 4: Toplam Mevduatin Yogunlasma Oranlari
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Kaynak: BDDK

Grafik 4’ten acik bir sekilde gorildUgl Gizere, her li¢ kategoride de mevduattaki
yogunlasma strekli bir artis egilimi sergilemektedir. Kisacasi Bankacilik Sektori
verileri, Turkiye’deki en 6nemli finansal varlik (servet) olan mevduatin toplam ntfus
ve mudi sayisina gore az sayida mudi Gzerinde yogunlastigini teyit ederken, son on
yildir bu egilimin artarak devam ettigini gostermektedir.

Bu noktada s6z konu mevduat yogunlasma egilimin mudi sayisi lizerinden
de izlenmesi 6nemlidir. Sektor genelinde (Katilim Bankalari dahil) 50.000 TL (zeri
mevduat varligi olan mudi sayisinin gelisimi Grafik 5'te yer almaktadir.
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Grafik 5: 50.000 TL ve Uzeri Finansal Varligi Olan Mudi Sayisindaki Gelisim
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Kaynak: BDDK

Mart 2005’te bankalarda 50.000 TL ve Uzeri mevduat varligl olan mudi sayisi
441.431 iken Eylal 2014’te 2.158.188’e yiikselmistir. Bu dénemde bahis konusu
mudi sayisinin aylik ortalama artis hizi %1,45 iken yillik ortalama artis hizi ise %18,8
olmustur. Ayni donemde yillik ortalama reel GSYH biyimesinin %4,4 oldugu dikkate
alindiginda, bankalarda 50.000 TL ve Uzeri finansal varhigl olan kisilerin sayisinin
ekonomik blylimenin (¢ katindan daha fazla arthgl gorilmektedir. Mevduat
varliginin tutari artikga mudi sayisindaki yogunlasmayi ortaya koymak agisindan
250.000 TL ve lzeri mudi sayisinin sektorel (Katilim Bankalari dahil) gelisimi asagida
Grafik 6’da verilmistir.

Grafik 6: 250.000 TL ve Uzeri Finansal Varligi Olan Mudi Sayisindaki Gelisim
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Kaynak: BDDK

Mart 2005’te bankalarda 250.000 TL ve lizeri mevduat varligi olan mudi sayisi
56.030 iken Eylal 2014’te 395.374’e yikselmistir. Bu dénemde bahis konusu mudi
sayisinin ayhk ortalama artis hizi %1,83 iken yillik ortalama artis hizi ise %22,73
olmustur. Dikkat edilecegi lizere finansal varlk tutari 50.000 Tl'den 250.000 TLye
ylkselince, mudi sayisi artisi (bir nevi yogunlasma hizi) daha fazla gerceklesmistir.
Son dilim olan 1.000.000 TL ve lizeri mevduat varligi olan mudi sayisinin sektor
bazindaki (Katihm Bankalari dahil) tarihsel gelisimi ise Grafik 7’de sunulmustur.
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Grafik 7: 1.000.000 TL ve Uzeri Finansal Varligi Olan Mudi Sayisindaki Gelisim
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Kaynak: BDDK

Mart 2005’te bankalarda 1.000.000 TL ve Uzeri mevduat varligi olan mudi
sayisi 11.487 iken Eylil 2014’te 73.627’ye yikselmistir. Bu donemde bahis konusu
mudi sayisinin aylik ortalama artis hizi %1,7 iken yillik ortalama artis hizi ise %22,84
olmustur. Tipki 250.000 TL Gizeri mevduat varligi olan mudi sayisinda oldugu gibi bu
kategorideki servet sahiplerinin artis hizi da 50.000 TL Uzeri mudi sayisindan fazla
olmus, hatta yillik bazda en yliksek artis hizi %22,84 ile 1.000.000 TL ve (izeri finansal
varlik sahiplerinde gerceklesmistir.

Mart 2005-Eyllil 2014 arasinda 50.000, 250.000 ve 1.000.000 TL ve Uzeri
seklinde (i¢ ayri kategoride, finansal varliklarini mevduat seklinde tutan servet
sahiplerinin sayisindaki ortalama artis hizi, ayni dénemde %4,4 seklindeki ortalama
reel GSYH bliyiime oraninin ¢ok lzerinde gerceklesmistir. Bu durum, bankalardaki
toplam mevduatin ¢ok biiylk oranda yiksek montanli hesaplarda yogunlastigini da
acik bir sekilde ve farkl bir agidan teyit etmektedir.

3. FINANSAL SERVET SAHIPLiGi VE EKONOMIiK BUYUME ARASINDAKIi iLiSKi
3.1.Literatiir

Finansal gelisme ve aracilik fonksiyonunun ekonomik biyime ile iliskisine dair
iktisadi literatiir bir hayli genis olmakla birlikte (Rajan ve Zingales (1998), Demirgucg-
Kunt ve Maksimovic (1998), Calderon ve Lui (2002), Christopoulos ve Tsionas (2004),
Levine (2005), Zang ve Kim (2007), Beck, Demirglic-Kunt, Laeven ve Levine (2008),
Blanco (2009)), konuya iliskin calismalarin blytk kismi tekil veya endeks seklindeki
temsili gostergelerden hareketle finansal sistemin biylklGgl, para tanimi, sermaye
piyasasi verileri ve kredi rakamlari Gzerinden finansal gelismislik ve ekonomik
blylme iliskisine odaklanmaktadir. Finansal gelisme konusunda yapilan ¢alismalarin
onemli kismi finansal sistemin bir ekonomi icin 6nemine isaret etmekle birlikte, bu
konuda tek yonli, yeknesak bir iliskinin varligindan bahsedilememektedir.

44 Sayistay Dergisi ® Sayi: 97/Nisan-Haziran 2015



Tiirkiye’de Mevduatin Bir Finansal Servet Sahipligi Géstergesi Olarak Kullanilmasi ve Ekonomik Biiyiime ile iliskisi

Nitekim Tirkiye'de finansal gelismislik ile ekonomik biliyliime arasindaki
iliskinin tespitine yonelik yapilan 6nemli galismalar ve sonuglar Karaca (2012)
tarafindan kapsamli sekilde derlenmistir. Karaca (2012) yapilan tim bu analiz
ve calismalardan hareketle ortak bir sonuca ulasilamadigini belirtmekle birlikte,
Turkiye’de 1990:1-2011:1V verilerini kullanarak gergeklestirdigi calismasinda, segilen
finansal gelisme gostergelerinin 6nemli oldugunu belirtmek suretiyle, finansal
gelismeden ekonomik biylimeye dogru tek yonli pozitif bir nedensellik iliskisinin
oldugu neticesine ulagsmaktadir. Dolayisiyla finansal gelismenin kredilere ulasim
olanaklarini artirarak ve yatirimlari destekleyerek ekonomik biylimeyi hizlandirdigi
belirtiimektedir. Ayrica yapilan arastirmalarda finansal gelismeyi temsil eden
gostergelerin ¢ok 6nemli oldugu vurgulanmak suretiyle, Turkiye’de konuya iliskin
yapilan ¢alismalarda finansal gelisme gostergesi olarak ¢ogunlukla finansal sistemin
aktif bayaklGgl, krediler ve para tanimlarinin kullanildigi gérilmektedir (Karaca,
2012: 85-115).

Mevduatin ekonomik biiylime analizine dogrudan dahil edildigi calismalardan
birisi Ozen ve Vurur (2013) tarafindan yapilan birarasirmadir. Bu calismada, ekonomik
blylime, kredi ve mevduat arasindaki nedensellik iliskisi 1998:1-2012:1 dénemi
Gc¢ aylik zaman serileri kullanilarak analiz edilmistir. Calisma bulgulara gore, banka
mevduatlarindan ekonomik biylimeye ve banka mevduatlarindan banka kredilerine
dogru tek yonli nedensellik iliskisi bulunmustur. Ozen ve Vurur’un (2013) analiz
sonuglarina gore, GSYH’deki artisin mevduat hacmi tizerinde bir etkisi saptanmazken,
genel olarak banka mevduatlari, bllyimenin bir nedeni olarak bulunmustur. Ayrica
bu calisma ile mevduatlardan krediye dogru bir nedensellik iliskisinin var oldugu
ve mevduat hacmindeki artisin kredi miktarini da artirdigi sonucuna ulasiimaktadir
(Ozen ve Vurur, 2013: 117-131).

Ayrica, Tiryaki (2014) de bankalarin kaldirag orani ve bazi kredi gostergeleriyle
GSYH biylUmesini analiz ettigi ¢alismasinda, bankalarin aktif blyukliklerinin en
onemli gostergelerinden olan kaldirag oraninin GSYH’nin blylime hiziyla negatif
nedensellik gosterdigi ve bir diger 6nemli kredi genisleme gostergesi olan mevduatin
krediye donlisme oraninin da GSYH bilylmesi ile nedensellik gostermedigi
sonuglarina ulasmistir.

Diinyada son dénemin en 6nemli ekonomik biiylime 6rneklerinden olan Cin’in
verileri Gizerinden yapilan bir Chang, Jia ve Wang (2010) calismasi da bankalarin
fonlama tercihleri ile ekonomik biyime iliskisini analiz etmis ve mevduatlar ile
ekonomik biylime arasinda pozitif yonli bir iliski bulmustur.

3.2. Zaman Serileri

Onceki bélimdeki veri ve degerlendirmeler, Tiirkiye’de mevduat seklinde
tutulan finansal servetin édnemli bir kisminin nifus ve toplam mudi sayisina gore
az sayida mudi tzerinde yogunlastigini ve bu yogunlasmanin 2005 yilindan itibaren
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artarak devam ettigini gostermektedir. Kisacasi mevduat seklinde finansal serveti
olanlarin sayisindaki artis ekonomik blylmenin c¢ok Ulzerinde gergeklesmistir.
Dolayisiylaekonomikbllylimeile mevduatyogunlasmasi seklinde tezahiiredenyiiksek
montanli mevduat (finansal servet) sahipliginin artmasi arasindaki iliskinin énemli
oldugu dislintlmektedir. Zira builiski, milli gelir “pastasinin” bliylimesinden kimlerin
daha ¢ok istifade ettigi konusunda fikir vermesi bakimindan da énem tasimaktadir.
Donemlik gelirden ziyade zamana yaygin birikime dayali bir servet kalemi olan
mevduat, elbette sadece yillik GSYH bliyiimesinin bir sonucu olamayacaktir. Kisilerin
gelir artisi yaninda finansal bir varlik olan mevduatin servet olarak faiz seklinde kendi
getirisi de bulunmaktadir. Ancak yine de, bir ekonominin makro agidan en 6nemli
gostergelerinden biri olan GSYH bliyiimesinin finansal servet sahipligini ne yonde
etkilediginin ortaya konulmasinda fayda gorilmektedir.

Bu calismada, Turk Bankacilik Sektori’niin (Katihm Bankalari dahil) BDDK
internet sitesinden temin edilen verilerle 2006:1-2014:3 dénemi esas alinmak
suretiyle, lg¢ ayri kategoride, yurticinde yerlesik mudiler icin mevduat sahipliginin
ceyrek donemler itibariyla yillik degisim orani hesaplanmistir. Bu ¢calismada, temel
olarak 50.000 TL, 250.000 TL ve 1.000.000 TL ve Uzeri mudi sayilarinin ¢eyrek
donemler itibariyla yillik degisim oranlarinin, ayni donemdeki GSYH reel biyliime
orani ile iliskisi analiz edilmektedir. GSYH verileri TCMB’nin internet sitesinden
(EVDS) temin edilmistir. Belirlenen s6z konusu dort zaman serisi birlikte Grafik 8'de
yer almaktadir.

Grafik 8: Analizde Kullanilan Zaman Serilerinin Birlikte GOsterimi

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

—— GSYH Buyime Orani —— 250 Bin TL-Mudi Degisimi
—=— 50 Bin TL-Mudi Degisimi —— 1 Milyon TL-Mudi Degisimi
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Mevduat sahipliginin her Uc¢ kategorisindeki degisimlerin bliyik oranda
birbirine paralellik arz ettigi Grafik 10’dan hemen anlasilmaktadir. Bilhassa 50 Bin
TL ve 250 bin TL Gzeri mudi sayisi degisimi birbiriyle daha yakin bir gorsel iliski
sergilemektedir. Ancak ylksek montanli mevduat sahipligi yoniinden 2006 vyili
ortasindaki yliksek diizeydeki disis ile 2007-2009 Kiiresel Finans Krizi donemindeki
artis atagl, 2006 ve 2009 piyasa dalgalanmalari baglaminda kriz-servet iliskisinin
onemini hatirlatmaktadir. Gercekten de 2009 yilinda GSYH'de ciddi bir daralma
yasanirken finansal servet sahipligindeki artis bir hayli dikkat cekici olmustur.
Finansal servet sahipliginde, 2010 yilindan sonra ise 6ncesine gore daha az hareketli
bir slire¢ gozlenirken artis egilimi devam etmektedir. Asagida Tablo 3’te, belirlenen
zaman serilerinin Korelasyon Matrisi de degiskenler arasindaki gorsel iliskiyi blylk
oranda yansitmaktadir.

Tablo 3: Degiskenlerin Korelasyon Matrisi

Ekonomik 50 Bin TL-Mudi | 250 Bin TL-Mudi 1 Milyon TL-
Biyiime Degisim Degisim Mudi Degisim
Ekonomik 1,00 0,10 0,11 0,07
Blylime
50 Bin TL-Mudi 0,10 1,00 0,97 0,56
Degisim
250 Bin TL-Mudi |- 0,97 1,00 0,64
Degisim
1 Milyon TL-
Mudi Degisim 0,07 0,56 0,64 1,00

Belirlenen her (i¢ kategorideki mevduat sahipligi degisiminin kendi arasindaki
yiksek pozitif korelasyon Grafik 10°’daki gorsel iliskileriyle uyumludur. Buna karsilik
ekonomik biyldme orani ile finansal servet sahipligi degisimleri arasinda ise her U¢
kategoride, yliksek olmayan pozitif korelasyonlar gézlenmektedir.

3.3. Zaman Serisi Testleri

Zaman serisi analizlerinde dikkat edilmesi gereken ilk konu degiskenlerin
duraganligi konusudur. Zira ekonomik ve finansal degiskenlerin zaman serileri siklikla
trend veya mevsimsellik icermekte ve bu durum serilerin duragan olma ilkesinin
ihlaline yol agabilmektedir (Yurdakul, 2003). Duraganlik, ele alinan zaman serisinin
ortalamasinin ve varyansinin zamandan bagimsiz olmasi olarak tanimlanabilir.
Zaman serilerinin duragan olmamasi halinde, tahmin edilen ekonometrik modeller,
yaniltici neticeler verebilmektedir. Bu sebeple, zaman serileriyle yapilan ekonometrik
analizlerde, ¢ogunlukla ilgili zaman serilerine birim kok (unit root) testi (duraganhk
testine) uygulanmaktadir. Dolayisiyla, bu calismada belirlenen zaman serilerinin birim
kok icerip icermedigi (duraganlik) Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi kullanilarak
test edilmis (E-views programi yardimiyla) ve birim kok test sonuglari asagida Tablo
4’de sunulmustur.
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Tablo 4: Birim Kok Test Sonuglari

Zaman Serileri ADF
GSYH Biyume Orani (gdp) -3.13**
50.000 TL Uzeri Mudi Sayisi Degisimi (elli) -10.80*
250.000 TL Uzeri Mudi Sayisi Degisimi (ikiyuzelli) -8.90*
1.000.000 TL Uzeri Mudi Sayisi Degisimi (milyon) -5.03*

*, *% birim kok hipotezinin sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde reddedildigini gostermektedir.

Analizde kullandigimiz tim degiskenler ilgili dénemlerdeki verilerden
hesaplanmis degisim oranlaridir. Tablo 4’te yer alan birim kdk test sonugclarindan
gorilecegi gibi, secgilen dort zaman serisi de en az %5 anlamlilik diizeyinde duraganlik
kosulunu saglamistir.

3.4.Finansal Servet Sahipligi Degisimleriyle Ekonomik Biiyiime Arasindaki
Nedensellik Testleri

VAR (Vector Auto Regression) model tahmini, belirlenen degiskenler arasindaki
iliskilerin tespitinde kullanilan temel ekonometrik analiz yontemlerinden birisidir. Bu
maksatla, segilen finansal servet sahipligi degiskenleri ile GSYH bilylmesi arasinda
her bir degisken bazinda ayri sekilde VAR modelleri olusturulmustur. Boylelikle
her bir degiskenin birbirinden bagimsiz olarak GSYH blyumesi ile iliskisi istatistiki
olarak gosterilmeye calisiimistir. Her bir finansal servet sahipligi gostergesi ve GSYH
blylUmesi arasinda birbirinden bagimsiz olarak yapilan VAR tahminleri neticesinde,
ilgili degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi de Granger nedensellik testi
yardimiyla yapilmistir. Bir degiskenin (X) ge¢mis degerleri bir baska degiskenin (Y)
gelecek degerlerinin tahmininde yararli ise, Granger nedenselligi; “X, Y'nin Granger
nedenidir” seklinde ifade edilerek olarak gosterilmektedir. Granger nedenselligi tam
olarak bir neden-sonug iliskisini gbstermemekte, sadece bir degiskenin digerinden
daha once gerceklestigine ve diger degiskenin degerinin tahmin edilmesinde faydall
olduguna isaret etmektedir (Hamilton, 1994: 303).

VAR modeli tahmininde uygun gecikme sayisinin tespit edilmesi bir diger
gerekli husustur. VAR model tahmininde uygun gecikme sayisinin saptanmasinda
siklikla Akaike Bilgi Kriteri (Akaike Information Criterion-AIC) ve Schwarz Bilgi Kriteri
(Schwarz Information Criteria-SIC) yontemleri tercih edilmektedir. Fakat bu analizde,
her bir VAR tahmin modeli icin 1’den 5’e kadar her gecikme sayisi icin ayri olarak VAR
tahmini yapilmistir. Boylece uygulamada mevcut zaman araligi ve degisken sayisina
gore en ¢ok kullanilan gecikme sayilarinin tamamiyla tahminde bulunulmustur. Ote
yandan yapilan her bir VAR tahmin modeliicin ayrica degigkenler arasinda H hipotezi
baglaminda Granger nedenselligi olup olmadigina bakilmistir.
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Yanda izah edilen cercevede, 50 bin TL (elli), 250 bin TL (ikiyuzelli) ve 1 milyon
TL (milyon) mudi sayisi degisimleri ile ayni dénemli GSYH Biyime Orani (GDP)
arasindaki Granger test sonuglari toplu sekilde asagida Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5: GSYH Buyilimesi ile Finansal Servet Sahipligi Degisimleri Arasindaki Granger
Nedensellik Test Sonuglari

Bagimh Bagimsiz Degisken: GDP
Degisken Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon)
Elli 0.9904 () | 0.9540(+) |0.6889(-) |0.9659() |0.9756(-)
Ikiyuzelli 0.8896 (+) | 0.9936() | 0.8316(+) |0.3991(+) |0.2570 (+)
Milyon 0.0554 (+) |0.1579(+) |0.1261(+) |0.3768(+) | 0.6104 (+)
1 2 3 4 5

Gecikme Sayisi
*, **, H, hipotezinin (ilgili degisken Granger nedeni degildir) sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde
reddedildigini ve sonuglarin istatistiki olarak anlamli oldugunu géstermektedir.

Tablo 5’teki modellerde, ekonomik bliyiimenin finansal servet sahipligi
degisimi (zerindeki nedensellik iliskisine bakilmis, ancak test sonuglarindan
da gorilecegi Uzere her (i¢ kategori icin de istatistiki olarak anlaml sonuclara
ulasilamamistir. Asagida Tablo 6’da ise her li¢ kategorideki finansal varlk sahipligi
degisiminin ekonomik bliyiime lizerindeki nedensellik test sonuglari sunulmaktadir.
Boylece finansal servet sahipliginin ekonomik blylimeyle mi yoksa ekonomik

bldylmenin finansal servet sahipligiyle mi daha fazla nedensellik gosterdigi ortaya
konulmaya calisiimaktadir.

Tablo 6: Finansal Servet Sahipligi Degisimleriyle GSYH Bliyiimesi Arasindaki Granger
Nedensellik Test Sonuglari

BaBimsiz Bagimh Degisken: GDP

Degisken Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon) | Olasilik (Yon)
Elli 0.9396 (+) | 0.7336(+) | 0.8470(+) |0.8303(+) | 0.8592 (-)
Ikiyuzelli 0.6380(-) | 0.2093() |04771(-) |0.6649(-) |0.4396 (-)
Milyon

0.0003* (-) 0.0004* (-) 0.0001* (-) 0.0010* (-) 0.0002* (-)
1 2 3 4 5
Gecikme Sayisi

*, **, H, hipotezinin (ilgili degisken Granger nedeni degildir) sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde

reddedildigini ve sonuglarin istatistiki olarak anlamli oldugunu géstermektedir.
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Tablo 6’daki model sonuglarina gére, H, hipotezi baglaminda, belirlenen
finansal servet sahipligi gostergelerinden sadece 1 milyon TL ve Uzeri mevduat
sahipligi degisimi ekonomik bilylime ile istatistiki olarak anlamli sonuglar
vermektedir. Ayrica, son derece duslik olasilik diizeyleri de 1 milyon TL ve Uzeri
mevduat sahipliginin ekonomik biyime ile negatif yonli nedensellik iliskisinin
kuvvetli oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla 1 milyon TL Gizerinde finansal serveti
olanlarin sayisindaki artisin ekonomik biylme agisindan ¢ok da olumlu sonuglari
olmadig bu analizin en 6nemli neticesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu ¢ercevede,
ekonomik blylime orani ile 1 milyon TL Uzeri mevduat sahipligindeki degisimi bir
arada gosteren Grafik 9 asagida sunulmaktadir.

Grafik 9: Ekonomik Bliylime ve ‘Milyoner’ Mudi Sayisi Degisimi

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

—— GSYH Buyume Orani
—+— 1 Milyon TL-Mudi Sayisi Degisimi

Yapilan ekonometrik analiz sonucuna gore, 50 bin TL ve (zeri ve 250 bin TL
ve Uzeri degil de 1 milyon TL ve lzeri mudi sayisindaki degisiminin istatistiki olarak
anlamli sonuglar vermesi dikkat ¢ekici bulunmustur. Nitekim bankacilik sistemindeki
Mart 2006-Eylil 2014 arasinda Ug¢ kategorideki mudi sayisinin yillik ortalama artis
hizinin sirasiyla %18,8, %22,73 ve %22,84 oldugu dikkate alindiginda, 1 milyon
TL ve Uzeri mevduat yogunlasmasindaki artis hizi diger kategorilerin lzerinde
gerceklesmistir. Kanaatimizce, 1 milyon TL gibi yiuksek montanli mevduattaki
yogunlasmanin ekonomik blylime ile kisa donemde negatif bir nedensellik
gostermesi, bir ekonomi icin atil fonlarin tiiketim ve yatirrma dénisiim kabiliyetinin
Onemine de isaret etmektedir. Tiketim veya yatirrma donismeyen tasarruflar bir
ekonominin potansiyelinin altinda bliyimesine neden olabilecektir. Dolayisiyla bir
ekonomi icin servetin ozellikle yatirrm mali ve sermayesine dénusebilmesi, Gretimin
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ve yeni gelir unsurlarinin olusmasi icin 6nem tasimaktadir. Bu noktada bilhassa
bankacilik sisteminin finansal serveti yatirima aktaracak kredi mekanizmalarini
isletebilme kapasitesi hayati bir rol oynamaktadir.

Ekonomik biyime acisindan bir diger 6nemli nokta da mevduat
yogunlasmasinda dikkate alinmasi gereken mevduat tutarinin 1 milyon TL ve Uzeri
mevduata sahip mudisayisindaki degisim oldugudur. Zira gérece daha distik montanl
olan 50 bin TL ve Uzeri ile 250 bin TL ve Uzeri mevduat sahipligindeki degisimin
ekonomik blyume ile istatistiki olarak anlamli sonuclar vermemesi, milyoner
mudiler (izerindeki mevduat yogunlagsmasinin ekonomik blylime yéniinden daha
kritik oldugunu gostermektedir.

SONUC

Tasarruf egiliminin ve sermaye birikiminin ekonomide istikrarli bir yatirrm
finansmani, bliyime ve kalkinma icin 6nemli oldugu genelde kabul gérmektedir.
Ancak ideal bir tasarruf orani, sermayenin ne kadar ve nasil biriktirilecegi ve kim
tarafindan kontrol edilecegi gibi hususlar ekonomi literatlriiniin hararetli tartisma
konulari arasinda yer almaktadir. Salt makro ekonomik sonuglarin 6tesinde, servet
birikiminin ekonomik esitsizlik agisindan da ciddi etkileri oldugu son donemde daha
fazla gindeme gelmektedir. Bu durumu, bilhassa 2007-2009 doneminde sert etkileri
yasanan Kiiresel Finans Krizi sonrasi yasanan gelismelerin, dlinya genelinde mevcut
gelir ve servet dagihmindaki adaletsizlikleri daha da artirdigi yoniindeki iddialar
tetiklemektedir.

Bu galismamizda, toplam servetin 6nemli ve en likit unsurlarindan biri olan
finansal servet sahipliginin 2005 yilindan itibaren Tirkiye'de gelisimi ve ekonomik
blayime ile iliskisi ele ahinmistir. Bankacilik Sektoéri verileri, Turkiye'de yliksek bir
mevduat yogunlasmasini acik bir sekilde gostermektedir. Peki, finansal varliklarin
az sayida kisi Gzerinde yogunlasmasinin ekonomik biylme Uzerinde naslil bir etkisi
olabilir? Bu konuda, Turk Bankacilik Sektéri’'nin mevduat yogunlasma verileri
ile reel ekonomik blylime arasindaki iliski ve bunun yoni, Granger nedensellik
testi baglaminda analiz edilmistir. Buna gore, finansal servet sahipligi ve mevduat
yogunlasmasinin Turkiye’nin ayni donemli ekonomik blylmesi ile nedensellik iliskisi
ilging sonuglar vermistir. 50.000 TL ve 250.000 TL ve lzeri finansal servet sahipliginin
ekonomik bliylime ile istatistiki olarak anlamli bir iliskisine rastlanmazken, 1.000.000
TL ve lzeri mevduat sahipliginin GSYH blylUmesi ile negatif nedensellik gosterdigi
gorulmistar. Kisacasi bu sonug, finansal servetin az sayida kisi lGzerinde, atil bir
sekilde yogunlasmasinin ekonomik biyliime icin olumlu sonuglar vermedigine isaret
eder mahiyettedir. Bu netice, daha adil bir gelir ve servet dagiliminin ekonomik
bliylme bakimindan da 6nemli oldugunu ima etmektedir.

Sayigtay Dergisi  Sayi: 97/Nisan-Haziran 2015 51



Tiirkiye’de Mevduatin Bir Finansal Servet Sahipligi Géstergesi Olarak Kullanilmasi ve Ekonomik Biiyiime ile iliskisi

Netice olarak, mevduat, bankalar agisindan en 6nemli kaynak unsuru ve
yatirimlar bakimindan da 6nemli bir finansal aracilik enstlirimani olma vasfini
korurken, toplam nifus ve hesap sahibi sayisina gore az sayida mudi Uzerinde
yogunlasmasi, toplam talebe donlismemesi (atil fonlar) yoluyla, ekonomik biyimeyi
negatif yonde etkileyebilmektedir. Bu sonucta, 80’li yillardan itibaren 6zellikle Gcretli
kesimin milli gelirden aldig1 payin stirekli azalis kaydetmesinin ciddi etkileri oldugu
diistinilmektedir. Ucretli kesiminin milli gelirden aldigi payin azalmasinin hem
toplam talep yoluyla ekonomik biylimeyi olumsuz yonde etkiledigi, hem de finansal
servetin az sayida kiside yogunlasmasini artirdig diisiiniilmektedir. Zira TUIK’in 30
EylGl 2014 tarihli verilerine gore Tirkiye'de galisan kesimin %66,1’ini Ucretli kesim
olusturmaktadir.

Finansal servet sahipliginin az sayidaki kisi Gzerinde yogunlasmasinin makro
ekonomik etkileri yaninda, toplumdaki ekonomik esitsizlik agisindan da ciddi
neticeleri oldugu aciktir. Dolayisiyla halihazirda, diinyada zaman zaman tartisilan ve
Turkiye'de toplam vergi gelirleri icinde dislik bir payi olan servet vergilerinin yakin
zamanda bu baglamda daha ¢ok glindeme gelmesi beklenebilecektir.
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